Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v roce 2016

7. Ménové podminky

Ceska narodni banka
pokracovala v uvolnéné
ménové politice. Udrzeni
kurzového zavazku
vyZzadovalo aktivni
zasahy CNB na
devizovém trhu. Tlak na
posileni koruny ke konci
roku silil.

Rst objemu ménového
agregatu M3 byl v prvni
poloviné roku pomérné
vysoky, ale v zavéru
roku zpomalil.

Mezibankovni urokové
sazby se béhem roku
nemeénily. Vynosy
kratkodobych statnich
dluhopisu klesly na
rekordni minima.

Urokové sazby na
vkladech déle klesaly

a v pfipadé nefinan¢nich
podnik{ se tésné
dotykaji nuly.

Pokracoval dlouhodoby
odliv prostredkl

z terminovanych Gc¢ta,
jejichz droceni kleslo
pod uroven inflace.

Klesaly sazby na
spotrebnich uvérech
i Uvérech na bydleni.

Celkové nastaveni ménové politiky se béhem roku 2016 neménilo.
Ménovépolitické Urokové sazby zUstavaji na konstantni urovni od prosince roku
2012. Udrzeni kurzového zavazku, ktery Ceska narodni banka (CNB) pouziva jako
dalSi nastroj uvolhovani ménovych podminek, vyZadovalo sérii operaci na
devizovém trhu. Kurz koruny v{céi euru se tak po cely rok drzel t€ésné nad hranici
27 korun. Kurz koruny vUci dolaru se béhem roku mirné pohyboval. BEhem prvni
poloviny roku posilila narodni ména z lednového priméru 24,89 korun za dolar
pod hranici 24 korun'. Ve 3. &tvrtleti se kurz pohyboval v pomérné uzkém rozmezi
okolo 24,30 korun za dolar. AZ v zavéru roku koruna vyraznéji oslabila a v prosinci
dosahla primérného kurzu 25,64 korun za dolar.

Rust objemu penéz v ekonomice® v priibéhu let 2014 a 2015 zrychloval a v prvni
poloviné roku 2016 se mezirocni pfirlstek drzel nad 9 %. Ve druhé poloviné roku
toto tempo kleslo k hranici 8 % a v prosinci se dostalo na 6,5 %, ¢imz se vratilo
k hodnotam prvni poloviny roku 2015. Béhem celého roku klesal objem vkladd
s dohodnutou splatnosti. Rlst penézni zasoby tak byl soustfedén do zvySovani
mnozstvi obéZiva a vkladl na béznych ucétech. Penézni agregat M1, ktery
zahrnuje pravé tyto dvé polozky, tvofi 89,4 % celkového objemu penéz
v ekonomice.

Trzni urokové sazby se v prubé&hu roku neménily. Tfimésicni mezibankovni sazba
PRIBOR se drzela na 0,29 % a ro¢ni PRIBOR byl po celou dobu na hodnoté
0,45 %. Jina byla situace na trhu se statnimi dluhopisy. Vynos stfednédobych
dluhopisl (se splatnosti od 2 do 5 let) se ve 2. &tvrtleti roku 2016 dostal nad nulu,
ale pozdéji klesl a v zavéru roku se pohyboval okolo hodnoty -0,20 %. Vynos
dluhopist s kratkodobou splatnosti (do 2 let) se nedostal nad nulu od ¢ervence
2015. Podobné jako u stfednédobych dluhopisu se jejich vynos zvysil ve 2. Ctvrtleti
2016 a dosahl az na -0,04 %, béhem 3. Ctvrtleti klesl k —0,5 % a v prosinci 2016

druht dluhopisu se ve 4. Ctvrtleti zvysila — v prosinci Cinila 0,53 %.

Urokové sazby na vkladech se b&hem celého roku 2016 sniZzovaly nebo zUstavaly
na konstantni drovni bez ohledu na druh vkladu nebo klienta. Casteénou vyjimku
tvofily vklady domacnosti s dohodnutou splatnosti do jednoho roku, které
fluktuovaly mezi 1,31 % a 0,53 % a na konci roku skon€ily na stejné urovni jako
vlednu. Domacnosti mély nejvétsi objem prostfedkd ulozen v jednodennich
vkladech (77,6 % k31. 12. 2016). Primérna urokova sazba na nich klesla
20,21 % v lednu na 0,11 % v prosinci 2016. Pro nefinan¢ni podniky byla situace
obdobna. Naprosta vétsina jejich penéznich prostfedkd (93,9 % k 31. 12. 2016) je
uloZzena jako jednodenni vklady, jejichz sazby jiz nemély velky prostor k poklesu
k nule, protoZe v lednu 2016 dosahovaly 0,08 %. V prosinci jejich primérna sazba
Cinila 0,04 %. Sazby na vkladech s dohodnutou splatnosti pro nefinanéni podniky
se v prosinci dostaly na uroven béznych uctd.

Prakticky nulové Urokové sazby vedly kvyraznému odlivu prostfedku
z terminovanych G¢tl nefinannich podnikd. Za rok 2016 se objem vkladl se
stanovenou splatnosti snizil o 22,8 mld., coz pfedstavuje 32,3% pokles. Sazby na
terminovanych uétech domacnosti zlstavaly mirné nad udrovni inflace (az do
listopadu), ale i soukromi stfadatelé ukladaji stale vétsi podil svych penéz na
bézné ucty. Objem jednodennich vkladd domacnosti se za rok 2016 zvysil
0 221,5 mld. korun (+14,4 %).

VétSina sazeb na uUvérech domacnostem se béhem roku 2016 snizovala.
U spotfebnich Gvér( drokové sazby béhem roku klesly o 1,6 p.b. Pokles se projevil
hlavné u Gvéra se stfedné&dobou a dlouhodobou fixaci. Urokové sazby uvéril na
bydleni se béhem roku rovnéz snizovaly. Stabilné klesaly sazby uvérl se

! Udaje CNB. Neni-li uvedeno jinak, jsou veskeré udaje v této kapitole pfevzaty z databaze ARAD Ceské narodni banky.
2 M&teno penéznim agregatem M3.
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Uvérové financovani pro
nefinanéni podniky
zUstavalo na drovni
predchoziho roku.

V prvni poloviné roku
vyrazné rostl objem
poskytnutych
spotiebnich tvéra.

V poslednim Ctvrtleti
zrychlil rist objemu
hypotecnich avérl.

Nefinanéni podniky volily
predevsim Gvérové
financovani

s dlouhodobou
splatnosti. Rast objemu
uvéru byl tazen hlavné
zvySenim objemu Gvérd
denominovanych

v zahrani¢nich ménéch.

Zadluzeni domacnosti
stabilné roste a v roce
2016 k nému pfispély
hlavné uvéry na bydleni.

stfednédobou fixaci. Nej¢astéji poskytované uvéry s fixaci nad 1 rok a do 5 let
véetné byly v prosinci 2015 prdmérné uroceny 2,35 % a béhem roku 2016 sazba
klesla o 0,15 p.b. VyraznéjsSi byl pokles sazeb u Uvéru s fixaci mezi 5 a 10 lety
(-0,5 p.b.). Pro nefinanéni podniky se situace na Uvérovém trhu béhem roku 2016
pfilis neménila.

Vzhledem k vyhodnym podminkam rostl objem poskytnutych spotfebitelskych
uvérd. Nejsilngjsi nartst byl soustfedén do Unora az kvétna, kdy tyto uGvéry
meziro¢né pfibyvaly vice nez 10% tempem. Ve 3. Ctvrtleti roku se narlst zmirnil
a dosahoval 6,3 %. V poslednim Ctvrtleti roku se mezirocni pfirGstek zvysil na
8,2 %. Nejvétsi Cast z celkového objemu poskytnutych puljcek tvofily hypotecni
uvéry (66,5 % k 31. 12. 2016). Jejich mezirocni ruast byl po cely rok 2016 vice nez
8 %, pficemz v poslednim cCtvrtleti roku zrychlil a v listopadu prekrocil 9 %.
Nejrychleji pfibyvalo nové poskytnutych hypote¢nich uvérd s fixaci mezi 5 a 10
lety, pro které byly tvérové podminky v roce 2016 nejvyhodnéjsi.

Podobné jako vroce 2015 rostl v prvnich tfech kvartalech roku 2016 objem
poskytnutych Gvérd nefinanénim podnikim a v tom poslednim se snizil. BEhem
ledna az listopadu vzrostl z 922 mid. korun na 1001 mid. a béhem prosince klesl
na 976 mid. korun. Nejsilné&ji rostl objem dlouhodobych Gvérd (splatnost vyssi nez
5 let). Tyto Gvéry jiz nékolik let tvofi vice nez 50 % z celkového objemu pujcek
nefinanénim podnikiim a jejich podil stabilné roste. Pomérné zajimavym detailem
je ménoveé slozeni uvérd. Na za€atku roku 2016 tvofily avéry denominované v cizi
méné 22,7 % z celkového objemu a k 31. 12. 2016 tento podil €inil 27,8 %. Ve
3.a4. kvartadlu prispivaly k celkovému ristu uvér( prakticky jen tyto pajcky.
Z hlediska odvétvove struktury3 byl nejvétsi a nejrychleji rostouci objem avérl
poskytnut firmam, které podnikaji v oblasti nemovitosti. DalSim odvétvim, ve
kterém vlonském roce vyznamné pfibyvaly uvéry, bylo penézZnictvi
a pojistovnictvi. Naopak, stagnoval objem uGvérd poskytovanych podnikim
zpracovatelského primyslu a pokracoval pokles objemu uvérl pro vyrobu a rozvod
elektfiny, plynu, tepla, vzduchu, vody a odpadni vody.

Zadluzeni domacnosti od poc€atku roku 2016 vzrostlo o 96 mid. korun
a k 31.12. 2016 dosahovalo 1428 mid. korun. VétSinu tohoto narlstu (81,7 mid.)
tvofily uvéry na bydleni, které k 31. 12. 2016 tvofily 74,2 % z celkového dluhu
domacnosti. Béhem roku se meziro¢ni narlst jejich objemu zrychlil ze 7,7 %
v 1. Ctvrtleti roku na 8,5 % ve 4. kvartalu. Zadluzeni pro ucely spotfeby rostlo
v prvnich péti mésicich roku meziro¢nim tempem 10,1 %, ale ve 3. a 4. Ctvrtleti se
rdst zmirnil (2,4 % a 4,0 %).

Graf ¢. Ménové agregaty a hruby domaci Graf €. Trzni urokové sazby (v %)
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